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Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Ulker Biskiivi 4C19'da 4C18’e gére net karini %28 oraninda
artirarak 165 milyon TL net kar agikladi. (4C18 Net Kar: 129 Milyon
TL) Piyasa beklentisi 121 milyon TL net kar seklindeydi.

Sirketin net karindaki pozitif sapmanin nedeni nakit akisinda ve
isletme sermayesinde goérilen iyilesme olarak karsimiza cikiyor.
Sirketin 2019 yilindaki net kari ise 1.01 milyar TL oldu. (2018/12 Net

Satis gelirleri 4C19°'da 4C18’e gore %19 artirarak 2.14 milyar TL'ye
cikaran Ulker Biskiivi 'nin yillik satis gelirleri ise 7.8 milyar TL oldu.
(4C18 Net Satiglar: 1.79 Milyar TL; 2018/12 Net Satiglar: 5.9 Milyar

FAVOK rakamini bir énceki yila gére %22 oraninda artiran Ulker
Biskiivi 340 milyon TL FAVOK ve %15.84 FAVOK marji elde ediyor.
(2018/12 FAVOK: 278 Milyon TL)

Sirketin net borcu yillik bazda 1.86 milyar TL’den 855 milyon TL'ye
geriledi. Net borcun azalmasinda Godiva Belgium’dan gelen 818
milyon TL'lik temettd gelirinin etkili oldugunu goérlyoruz. Net
borcundaki azalisa paralel 2018 yilinda 85 milyon TL net yabanci
para pozisyon ac¢igi olan sirketin 2019'da ise 1.05 milyar TL net
yabanci para pozisyon fazlasi bulunuyor.

Sektdr ortalamasindan daha iyi piyasa ¢arpanlarina sahip olan Ulker
Bisklvi 'nin fiyat/kazan¢ orani 8.39 iken (Sektér F/K: 17.91) piyasa
degeri/defter degeri orani ise 1.72 (Sektér PD/DD: 2.76). 5 yillik F/K
ortalamasi 14.60x, glincel F/K ile karsilastirildiginda yaklasik %45,
PD/DD 5 yillik ortalamada ise %42 iskontolu islem goériyor. Bu
gbruntiye goére hesaplandiginda sirket hisseleri i¢cin 30.80 TL hedef
fiyat olarak kargimiza cikiyor.
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Kapanis Fiyati 23,00
Gunlik Degisim (%) 3,60
Haftalik Degisim (%) 12,30
Son 1 Yil En Dusik 16,26
Son 1 Yil En Yiksek 25,56
Son 1 Vil islem Hacmi Deg. (%) -11,34
Beta (Son 1 Yil) 0,85
Piyasa Degeri (mn. TL.) 7.866,00
Halka Agiklik Orani 39,00
Halka Acgik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 3.152,68
Sermaye (mn. TL) 342,00
Temettl Verimi (Son 5Y) 1,26
Performans (%) Son1Ay Son6 Ay Son1Yil
ULKER -4,64 22,60 16,75
XU100 -10,37 10,72 5,94
Relatif Getiri (XU100) 5,73 11,88 10,81
Piyasa Carpanlari 1Y 2Y 3Y

FIK 9,61 19,25 23,22
FD/FVAOK 9,16 11,95 12,14
F/DD 2,04 3,33 4,52
FD/Satiglar 1,13 1,58 1,51

Degisim (%)

13% 31%
11% 29%
19% 37%
33% 31%
23% 48%
8% 39%
- -39%
-28% 28%

-35%

29%

ULKER
2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2018/09 2019/09 2019/4Q-2018/4Q 2019/4Q-2019/3Q 2019/12-2018/12

Net Satislar 1.798 1.942 1.820 1.893 2.147 5.956 7.803 19%
Satislarin Maliyeti -1.331 -1.404 -1.311 -1.395 | -1.553 | -4.395 -5.664 17%
Briit Kar 467 538 509 498 594 1.560 2.139 27%
Faaliyet Giderleri -230 -249 -234 -225 -299 -770  -1.007 30%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -36 7 3 -13 24 -11 21 -
Net Faaliyet Kari/Zarari 200 296 278 260 319 779 1.154 59%
FVAOK 278 330 319 315 340 939 1.304 22%
Finansal Gelir/Gider (Net) 539 -320 -275 111 -427 | -1.501 -911
Vergi Geliri (Gideri) -18 -105 -15 -69 -49 -186 -238 -
Net Kar/Zarar 129 365 122 254 165 701 905 28%
Briit Kar Marji 26,0 27,7 28,0 26,3 27,7 26,2 27,4 1,690
FVAGK Mariji 15,5 17,0 17,5 16,6 15,8 15,8 16,7 04
Net Kar Mariji 7,2 18,8 6,7 13,4 7,7 11,8 11,6 0,5
Net Isletme Sermayesi 1.622 1.866 2.031 2467 | 2.074 | 1.622 2.074 451,9
Net Nakit (Yillik) -1.866 -1.727 -1.833 -2.003 -855 | -1.866  -855 1011,0
Toplam Borg/Ozsermaye 212 204 191 189 178 212 178 -33,9
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -85 116 140 93 1050 | -85 1.050 1134,4

13 1,22
-0,8 0,94
-5,7 -0,17

-392,5 451,89

1147,7 1.011,03

11,1 -33,94

956,7 1.134,42
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ULKER Rasyolar 2019/4qQ, 2019/3Q 2019/2qQ 2019/1Q 2018/4Q

Net Satiglar - Yilhk (Mn. TL) 7.803 7.454 6.998 6.490 5.956
Yurt ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 2.301 2.089 1.934 2.174 1.877
Yurt Disi1 Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 526 401 424 380 508
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 1.011 961 945 1.035 788
Briit Kar Marji (%) 27,65 26,31 27,97 27,71 25,96
FVAOK (Mn. TL) 340 315 319 330 278
FVAOK Mariji (%) 15,84 16,62 17,50 17,00 15,49
Aktif Karlilk - Yillik (%) 7,72 7,31 7,71 9,01 7,32
Oz Sermaye Karhlik - Yillik (%) 23,49 24,94 24,98 29,84 25,07
Alacak Tahsilat Siiresi 111,52 111,03 108,92 104,50 96,49
Stok isleme Siiresi - Yilik 40,78 42,65 43,78 43,82 46,31
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 75,36 72,79 67,34 79,72 85,51
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 2.074 2.467 2.031 1.866 1.622
Net Nakit (Mn. TL) 4,229 527 785 -1.335 -1.498
Net Borg¢ (Ceyreklik) (Mn. TL) -1.148 170 106 -140 -272
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 855 2.003 1.833 1.727 1.866
Net Borg/FVAOK (%) 0,66 0,69 0,74 0,82 0,91
F/K 8,39 7,73 7,95 6,25 7,16
Sektér F/K 17,91 14,38 15,33 15,40 19,31
F/DD 1,72 1,63 1,61 1,58 1,52
Sektér F/DD 2,76 2,49 2,11 2,07 2,01
FD/FVAOK 6,48 7,02 7,29 7,23 7,33
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 1.050 93 140 116 -85

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin gorlistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir
sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazil izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglincu kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap
edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, gonderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildidi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tilkelerdeki yasal
dizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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